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เกร็ดความรู:  ตัววัดคุณลักษณะการดําเนินการของตลาดซื้อขายหลักทรัพย 
เราจะมาคุยกันเรื่องตัววัดท่ีใชวัดคุณลักษณะการดําเนินการของตลาดซื้อขายหลักทรัพย โดยจะพูดถึงตัววัดท่ี

ใชกันบอยๆคือ สภาพคลอง (liquidity) และ คุณลักษณะ สี่ดานของสภาพคลองคือ ความแนนของตลาด (Market 
tightness) ความลึกของตลาด (Market depth) ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) และ ความเร็วของตลาด 
(Market immediacy) 
 
เรามักคุนเคยกับคําวา Liquidity หรือสภาพคลอง ซึ่งมักจะใชกับ สินทรัพย (Asset) หรือ ตลาด (Market)สภาพคลองของ
ทรัพยสินหมายถึง ความสามารถของทรัพยสินที่จะนําไปเปลี่ยนเปนเงินไดทันทวงทีในราคาอางอิงตลาดที่แพรหลาย 
สําหรับสภาพคลองของตลาดจะหมายถึง ความสามารถที่มีของตลาดในการแลกเปลี่ยนสินคา สินคาท่ีซื้อขายมีสภาพ
คลองสูง ซึ่งเนื่องมาจากมีผูซื้อ ผูขายจํานวนมาก หรือมีผูคาตราสาร (Dealer) นํามาซึ่งสภาพคลอง และสามารถรองรับ
ปริมาณซื้อขายไดมากโดยมีผลตอราคาซื้อขายนอยมาก 
 
เรามักพูดถึงคําวาสภาพคลองจนติดปาก แตวาสภาพคลองท่ีพูดถึงนี้เขาวัดกันอยางไร การประเมินสภาพคลองของตลาด
สามารถประเมินไดจากคุณลักษณะสามประการของตลาดคือ ความแนนของตลาด (Market tightness) ความลึกของ
ตลาด (Market depth) ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) และ ความเร็วของตลาด (Market immediacy) 
 
ความแนนของตลาด (Market tightness) หรือ บางครั้งเรียกวาความกวางของตลาด (Market width) คือตัววัดสภาพ
คลองตัวหนึ่งท่ีมีพื้นฐานมาจาก ชวงหางระหวางราคาเสนอซื้อ และ ราคาเสนอขาย (Bid-Ask Spread) ชวงหางราคา
ระหวางราคาเสนอซื้อ และ ราคาเสนอขาย เปนตัววัดตัวหนึ่งของสภาพคลอง โดยเฉพาะอยางยิ่งกับตลาดที่เปน Quote 
driven market ราคาซื้อขายกําหนดไดอยางละเอียดและไมไดมีชวงราคากําหนดไวดังเชนกรณีของตลาดหลักทรัพยบาน
เรา ท่ีมีชวงราคาที่กําหนดไวลวงหนาไมใชกลไกตลาดเปนตัวกําหนด ดังนั้นชวงหางราคาระหวางราคาเสนอซื้อ และ 
ราคาเสนอขาย มักจะเปนหนึ่งชวงราคา จึงไมใชตัววัดท่ีดี         
ความลึกของตลาด (Market depth) วัดจากจํานวนคําสั่งซื้อขายที่มารออยูบนกระดาน จะเปนราคาเดียวกันหรือไมก็ได 
ตัววัดตัวนี้มีแนวคิดท่ีงายคือวัดจากจํานวนคนที่มารอรับซื้อหรือรอเสนอขาย  ซึ่งจะเปนตัวสะทอนโดยตรงกับจํานวน
ผูเขารวมในตลาดนั่นเอง 
 
ความยืดหยุนของตลาด (Market resiliency) ตัววัดตัวนี้เนนไปที่การวัดความสามารถของตลาดในการคืนสูภาวะปรกติ
หลังจากมีคําสั่งซื้อขายขนาดใหญเขามาในตลาด  
ในขณะที่ ความเร็วของตลาด (Market immediacy) วัดจากความเร็วของตลาดในการกลืน (Absorb) คําสั่งซื้อขายขนาด
ใหญ  
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ความแปรปรวนของราคา (Price volatility) เปนตัววัดท่ีสําคัญตัวหนึ่งในการวิเคราะหตลาดและการลงทุนในตราสาร
และหลักทรัพย ความแปรปรวนของราคาของตราสารหรือหลักทรัพยจะเปนตัววัดท่ีใชสะทอนความเสี่ยงจากราคาตลาด 
(Market risk) ในการลงทุนในหลักทรัพยและตราสารนั้นๆ มักจะวัดกันดวยคาสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานของผลตอบแทน
รายวันดานราคาของหลักทรัพยหรือตราสารนั้น ในบางครั้งจะมีการขยายสวนเบี่ยงเบนมาตรฐานนี้เปนอัตราตอป ตัววัด
นี้บงบอกของความขึ้นลงของราคาของหลักทรัพยหรือตราสาร ตราสารที่มีความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) 
สูงจะพบวาราคามีการเปลี่ยนแปลงขึ้นๆ ลงๆ มาก ในขณะที่ตราสารที่มีความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) ต่ํา
จะพบวาราคาจะนิ่งๆหรือมีการข้ึนหรือลงอยางตอเนื่องไมพบการขึ้นๆ ลงๆ เปลี่ยนทิศทางของราคามากนัก ในอนาคต
เราจะคุนเคยกับความแปรปรวนของราคามากขึ้นเมื่อมีตลาดตราสารอนุพันธ เนื่องจากความแปรปรวนของราคาจะเปน
ตัวแปรที่สําคัญในการกําหนดราคาตราสารอนุพันธ 
 
การวัดความแปรปรวนของราคา (Price Volatility) ของตลาดโดยรวม มีลักษณะเดียวกับการวัดความแปรปรวนของ
ราคาตราสารโดยจะมีการรวมการเปลี่ยนแปลงราคาตราสารเขาดวยกันโดยมักใหน้ําหนักแตละตราสารตามขนาดรวม
ของแตละตราสาร (Market Capitalization) การวัดความแปรปรวนของราคาของตลาดโดยรวม จะมีการลงลึกไปถึงการ
วัดความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน (Intraday Price Volatility) กับ ความแปรปรวนของราคาตางวัน (Interday 
Price Volatility) การวัดความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน (Intraday Price Volatility) จะหมายถึงการขึ้นๆลงๆ
ของราคาภายในวันเดียวกัน แตความแปรปรวนของราคาตางวัน (Interday Price Volatility) จะคลายกับความแปรปรวน
ของราคาตางวันของตราสาร คืนการขึ้นลงของราคาเมื่อขามวันไปแลว 
 
ท่ีเราคุยกันถึงการวัดสภาพคลองของตลาดซึ่งมีคุณลักษณะสี่ดานในสัปดาหท่ีแลวนั้น จะมีการวัดบางดานที่จะเกี่ยวของ
กับการวัดความเคลื่อนไหวของราคา ความเคลื่อนไหวของราคานี้สามารถใชความแปรปรวนของราคาในระหวางวัน 
กับ ความแปรปรวนของราคาตางวัน เปนตัวแทนของความเคลื่อนไหวของราคาตราสารในตลาดได 
 
 

 
 


